
 

ZZZ�FDUHUV�FDUHUVRQWKHIRVVH�RUJ�XN����������������������������������NFDUHUV�FDUHUV#JPDLO�FRP 

&DUHUV���&DUHUV 
)LQGLQJ�VXSSRUW�WKURXJK�VXSSRUWLQJ�HDFK�RWKHU 

�ĂƌĞƌƐ�ϰ��ĂƌĞƌƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�KŵĞŐĂ�DĞĞƟŶŐ�WŽŝŶƚ�^ƵƉƉŽƌƚ�'ƌŽƵƉƐ����ZĞŐ͘��ŚĂƌŝƚǇ�EŽ͘�ϭϭϮϬϯϮϮ 

$SULO—0D\����� 

 

,Žǁ� ĂƌĞ� ǇŽƵ� Ăůů͍� /� ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ� ŽĨ� ǇŽƵ�ǁŝůů� ďĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ƚŚƌĞĞ-ŵŽŶƚŚ��������
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŝĞůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǇŽƵ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ͘ � 

dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ǀĞƌǇ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ăůů�ǁĂůŬƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĐƌĞĂƟǀĞůǇ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞŵ͘��ǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƵƐ�
ĂďůĞ� ƚŽ� ĚŽ� ƐŽ� ŐŽ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ĂŶĚ� ĂƉƉůĂƵĚ� ŽƵƌ� E,^� ƐƚĂī͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĐĂƌĞƌƐ� ĂŶĚ� Ăůů� ƚŚĞ����������
ŶĂƟŽŶ͛Ɛ�ŬĞǇǁŽƌŬĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĂŶŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ƐĂĨĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌ͘ �� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�
ǇŽƵ͕� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ� ĂƌŵǇ�ŽĨ� ƵŶƉĂŝĚ͕� ŝŶĨŽƌŵĂů� ĐĂƌĞƌƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŚŽŵ� ƚŚĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�
ƋƵŝƚĞ�ĨƌĂŶŬůǇ͕�ǁŽƵůĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĐŽƉĞ͘��������ŶĞǁƐ�ŝƚĞŵ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ŚĞƌ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƌŝƐŬ�ŚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�
Ă� ĐĂƌĞ� ŚŽŵĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĞǆŚĂƵƐƟŶŐ� Ϯϰ� ŚŽƵƌ� ĐĂƌĞ� ǁŝƚŚ� ŶŽ� ĐŚĂŶĐĞ� ŽĨ�������
ƌĞƐƉŝƚĞ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ǁĂƐ�ƐŚĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ƐĂĨĞ͕�ďƵƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘���Ƶƚ͕�ĂƐ�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͕�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ƐŚĞ�ŚĞƌƐĞůĨ��ďĞĐŽŵĞƐ�
ŝůů͖� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ� ƉĂĐŬ� ŽĨ� ĐĂƌĚƐ� ĐŽŵĞƐ� ƚƵŵďůŝŶŐ� ĚŽǁŶ͘��� ĐŽŵŵĞŶƚ� ďǇ�,ĞůĞŶ�tĂůŬĞƌ͕ � �ŚŝĞĨ���
�ǆĞĐƵƟǀĞ� ŽĨ� �ĂƌĞƌƐ�h<�ǁĂƌŶĞĚ� ƚŚĂƚ͕�ǁŚĞŶ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� Ăůů� ŽǀĞƌ͕ � ŝĨ� ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁĂŶƚƐ� ƚŽ�
ƐƚĂŶĚ� ďĞŚŝŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƵŶƉĂŝĚ� ĨĂŵŝůǇ� ĐĂƌĞƌƐ� ĂƌĞ� Ă� ǀŝƚĂů� ůŝŶŬ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŚĂŝŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞ-ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌ͘  

KhZ�DKEd,>z�D��d/E'^ 
�ĂƌĞƌƐϰ�ĂƌĞƌƐ͛�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�
ŽŶ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� &ƌŝĚĂǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽŶƚŚ͘� tĞ�
ŵĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�<ŝŶĞƚŽŶ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͕�Dŝůů�^ƚƌĞĞƚ͕�������
<ŝŶĞƚŽŶ͕� �sϯϱ� K>�� ďĞƚǁĞĞŶ� ϭϬ͘ϯϬ� ĂŶĚ� ϭϮ�
ŶŽŽŶ͘� /Ŷ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� �Ks/�-ϭϵ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕� ǁĞ� ƌĞŐƌĞƚ� ƚŚĂƚ� ŽƵƌ� ŵĞĞƟŶŐƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ���E��>>���ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ͘ 

D�^^�'�^�&KZ�W�d/�Ed^�  

/Ĩ�ǇŽƵ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǇŽƵ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŝƐ�ŝŶ�ŚŽƐƉŝƚĂů�
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕� ǁŚĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� �Ks/��
ƌĞůĂƚĞĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�Žƌ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶĂďůĞ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�KƵƌ� ůŽĐĂů�
ŚŽƐƉŝƚĂůƐ� ŚĂǀĞ� ƐĞƚ� ƵƉ� Ă� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ĞŵĂŝů�������
ĂĚĚƌĞƐƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ƐĞŶĚ� Ă� �ŵĞƐƐĂŐĞ� ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͘� 

dŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ͗3RVW�SDWLHQWV#VZIW�QKV�XN 

�ůů� ĞŵĂŝůƐ� ĨƌŽŵ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ƚŚĞ�
ĨƵůů�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǁĂƌĚ͘ 

DĞƐƐĂŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�Žī͕�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ��ƉůĂƐƟĐ�
ǁĂůůĞƚƐ�ĂŶĚ�ůĂďĞůůĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ǁĂƌĚƐ͘�

dŚĞǇ� ǁŝůů� ďĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ďǇ� ĐŚĂƉůĂŝŶƐ� ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ďĂƐĞĚ�Ăƚ�^ƚƌĂƞŽƌĚ�,ŽƐƉŝƚĂů�ƚŽ�Ăůů�
ŚŽƐƉŝƚĂů�ƐŝƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ͘ 



&DUHUV���&DUHUV��-�)LQGLQJ�VXSSRUW�WKURXJK�VXSSRUWLQJ�HDFK�RWKHU 

 
ZZZ�FDUHUV�FDUHUVRQWKHIRVVH�RUJ�XN���������������������NFDUHUV�FDUHUV#JPDLO�FRP 

 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂƉƉŝĞƐƚ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�
ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŽ�ůĞƚ�ŐŽ�ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 

^KD��dzW�^�K&�^��D^ 

/ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ůŝƐƚ� Ăůů� ƚŚĞ� ƐĐĂŵƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĐŝƌĐƵůĂƟŶŐ� ŚĞƌĞ� ďƵƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƐĞŶƚ� ƚŽ�ƵƐ� ĨƌŽŵ�ŶĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ����
ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ďǇ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�����
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
�ŽŽƌƐƚĞƉ�ĐƌŝŵĞ͗ 

· �ƌŝŵŝŶĂůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐƚĞƉ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƚƵƌŶ 
· �ŽŽƌƐƚĞƉ� ĐůĞĂŶƐŝŶŐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽīĞƌ� ƚŽ� ĐůĞĂŶ� ĚƌŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ĚŽŽƌǁĂǇƐ� ƚŽ� Ŭŝůů� ďĂĐƚĞƌŝĂ� ĂŶĚ� ŚĞůƉ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ƚŚĞ�

ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘ 
�ŵĂŝů͗� 

· &ƌĂƵĚƐƚĞƌƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƚƌŝĐŬ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶƚŽ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŚĞŌ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ͕� ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ĂŶĚ� ďĂŶŬ� ĚĞƚĂŝůƐ͘� DĂůŝĐŝŽƵƐ� ĂƩĂĐŚŵĞŶƚƐ� ŽīĞƌ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͘ 

· &ĂŬĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�–�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨĂůƐĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�DĂƉƐ�–�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŵĂůǁĂƌĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ���KZƵůƚ�dƌŽũĂŶ͕�
ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĞĂůŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŝŶĮůƚƌĂƚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĚĂƚĂ͘� 

ZĞĨƵŶĚ�ƐĐĂŵƐ͗ 
· �ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĨĂŬĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƌĞĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŝƉƐ͘�����
WĞŽƉůĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƌĞĨƵŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĂƌǇ�ŽĨ�ĨĂŬĞ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƌĞĨƵŶĚƐ 

�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ŐŽŽĚƐ͗ 
· &ĂŬĞ�ƐĂŶŝƟƐĞƌƐ͕�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ��ŽǀŝĚϭϵ�ƐǁĂďďŝŶŐ�ŬŝƚƐ�ƐŽůĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌ-ƚŽ-ĚŽŽƌ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĐĂŶ�
ŽŌĞŶ�ďĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ƵŶƐĂĨĞ͘� 

dĞůĞƉŚŽŶĞ�ƐĐĂŵƐ͗ 

· �Ɛ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƚĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� �ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƐĐĂŵƐ�ĨƌŽŵ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�
ĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ďĂŶŬ͕�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ůĞŶĚĞƌ�Žƌ�ƵƟůŝƚǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 

,Kt�dK�^WKd���^��D�/E��E��D�/>��-�ƐŽŵĞ�ƉŽŝŶƚĞƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ͗ 

^ĐĂŵŵĞƌƐ�ŽŌĞŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ƉĞŽƉůĞ�ďǇ�ƉƌĞƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂǇƐ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĞĐŬ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘ 

>ŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ͘��zŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƐĞĞ͗� 

�<��W/E'�/E�dKh�, 

/ƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ŝŶ� �ƉĞƌƐŽŶ͘� �dŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ� ŝƐ�ŽŶĞ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ͘��tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ŵŽŶƚŚůǇ��
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƵƐƵĂů͘�
�Ɛ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ��ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǀŝƐŝƟŶŐ� ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕� ƐŽŵĞ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ� ǁŝůů� � ŚĂǀĞ� Ă� ŵĂŝŶ�
ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ůĞŶŐƚŚ͘ 
DĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƋƵŝĐŬ� ƚŽ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ŽŶ� ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ� ƚŚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ŚĂƐ� ďƌŽƵŐŚƚ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ŝŶ������
ƉĞŽƉůĞ͘� ^ĂĚůǇ͕� ĂůƐŽ͕� ƚŚĞ� � ƌĞǀĞƌƐĞ� ŝƐ� ƚƌƵĞ͘� dŚĞ� ĨŽĐƵƐ� ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƐ��ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�^��D^͘ 

 



&DUHUV���&DUHUV��-�)LQGLQJ�VXSSRUW�WKURXJK�VXSSRUWLQJ�HDFK�RWKHU 

ZZZ�FDUHUV�FDUHUVRQWKHIRVVH�RUJ�XN��������������������NFDUHUV�FDUHUV#JPDLO�FRP 

tŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞǆĐĞƉƟŽŶ� ŽĨ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ǁŽƌŬĞƌƐ� ;ůŝŬĞ� ƵƐͿ͕� ŵŽƐƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ����
ĚŽŵĂŝŶ�ŶĂŵĞ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ďŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Λ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�
ĨƌŽŵ�,DZ��ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĞŵĂŝů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

tŚĞŶ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ƐĞƚƐ� ƵƉ� ĂŶ�ĞŵĂŝů� ĂĐĐŽƵŶƚ͕� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ĐŚŽŽƐĞ�ǁŚĂƚ�ŶĂŵĞ� ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵƉůĞ� ĂďŽǀĞ͕�
ƚŚĂƚ͛Ɛ�DĂĐŵŝůůĂŶ��ĂŶĐĞƌ�^ƵƉƉŽƌƚ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ŚŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͘�tŚĂƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ͗ 

/Ĩ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶ�ŶĂŵĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ͕�ĂƐ�ŝŶ�ΛŵĂĐŵŝůůĂŶ-ĞŵĂŝů͘ŽƌŐ͘ƵŬ͕��ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŐĞŶƵŝŶĞ͘� 

/Ĩ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ͕�ŝƚ͛Ɛ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĨĂŬĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͗��� ,ĞƌĞ͕�
͞ƉĂǇƉĂů͟�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶ�ŶĂŵĞ�ƐŽ�ŝƐ�ĨĂŬĞ͘ 

dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƐƉŽƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŽŶ�Ă�ƚĂďůĞƚ͘�KŶ�ĂŶ�ŝWĂĚ͕�
ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƐĞŶĚĞƌ�ŶĂŵĞ͘�/Ĩ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ͕�
ƚĂƉ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƉŽƉ�ƵƉ�ŝŶ�Ă�ƉĂŶĞů�ďĞůŽǁ͘ 

KƚŚĞƌ�ƚĞůů-ƚĂůĞ�ƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ͗�ŵŝƐƐƉĞůƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶĂŵĞƐ͕�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƌĂŶĚŽŵ�ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ͕��Ă�ƉŽŽƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�
�ŶŐůŝƐŚ͕� ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ůŝŶŬƐ� Žƌ� ĂƩĂĐŚŵĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ŵĞƐƐĂŐĞ� ŐŝǀĞƐ� Ă� ƐĞŶƐĞ� ŽĨ� ƵƌŐĞŶĐǇ� Žƌ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ŶŽƚ����������
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ŶĂŵĞ͘ 

/Ĩ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŝƚ͛Ɛ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ĚĞĂůŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǀŝĂ�Ă�ůŝŶŬ͕�
ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀŝĂ�ǇŽƵƌ�ǁĞď-ďƌŽǁƐĞƌ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͘�>ŽŐ�ŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘ 

,Žǁ� ƚŽ� ĐŚĞĐŬ� ŽŶ� Ă� ůŝŶŬ� ŝŶ� ĂŶ� ĞŵĂŝů͍��ŽŶ͛ƚ� ĐůŝĐŬ� ŽŶ� ŝƚ͘� ,ŽǀĞƌ�ǁŝƚŚ� ǇŽƵƌ�ŵŽƵƐĞ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůŝŶŬ͗� ŝĨ� ŝƚ͛Ɛ� ũƵƐƚ� Ă��������
ƌĂŶĚŽŵ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞƩĞƌƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ůĞŐŝƟŵĂƚĞ͘��ĞƩĞƌ�ƐƟůů͕�ŝĨ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ͕�
ŝƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞƌ�ƚŽ�ŬĞǇ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶƚŽ�'ŽŽŐůĞ�ƚŚĂŶ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘� 

^ĂĨĞƐƚ�ŽƉƟŽŶ�Ăůů�ƌŽƵŶĚ—ĚĞůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů͘ 

t,�d��K�zKh��K�E�yd͍ 

'ĞƫŶŐ�ƌŝĚ�ŽĨ�Ă�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ĞŵĂŝů�ŝƐ�ĞĂƐǇ—ĚĞůĞƚĞ�ŝƚ͘ 

'ĞƫŶŐ�ƌŝĚ�ŽĨ�Ă�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĐĂůůĞƌ�ŝƐ�ĞĂƐǇ—ĚŽŶ͛ƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ĚŽǁŶ͘�
DǇ�ŵŽƚŚĞƌ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ŽŌĞŶ�ƚĞůů�Ă�ŚŽĂǆ�Žƌ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĐĂůů�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŶŽŝƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĐĂůů�ĐĞŶƚƌĞ͘�EŽƚ�Ă�ĨĂŝůƐĂĨĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ďƵƚ�ŽŌĞŶ�ǁŽƌŬƐ͘ 

'ĞƫŶŐ�ƌŝĚ�ŽĨ�Ă�ĚŽŽƌƐƚĞƉ�ĐĂůůĞƌ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĞĂƐǇ͘��Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŝŶ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĚŽŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ƐƉǇ-ŚŽůĞ͍�/Ĩ�ƐŽ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�
ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐĂůůĞƌ͕�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘���Ăůů�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐŶ͛ƚ͘�^ĐĂŵŵĞƌƐ�ůŽǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ĂůŽŶĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ĐŽůĚ�ĐĂůůĞƌƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐĂůů�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ĚŽ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂǁ͘ 

^ƚŽƉ͗� dĂŬŝŶŐ� Ă� ŵŽŵĞŶƚ� ƚŽ� ƐƚŽƉ� ĂŶĚ�
ƚŚŝŶŬ� ďĞĨŽƌĞ� ƉĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ� ǇŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�
Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ƐĂĨĞ͘ 

�ŚĂůůĞŶŐĞ͗� �ŽƵůĚ� ŝƚ� ďĞ� ĨĂŬĞ͍� /ƚ͛Ɛ� ŽŬ� ƚŽ�
ƌĞũĞĐƚ͕� ƌĞĨƵƐĞ� Žƌ� ŝŐŶŽƌĞ� ĂŶǇ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ͘�
KŶůǇ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ǁŝůů� ƚƌǇ�ƚŽ�ƌƵƐŚ�Žƌ�ƉĂŶŝĐ�
ǇŽƵ͘ 

WƌŽƚĞĐƚ͗��ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ďĂŶŬ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞͲ
ůǇ� ŝĨ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ͛ǀĞ� ĨĂůůĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐĂŵ�
ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚ�ƚŽ��ĐƟŽŶ�&ƌĂƵĚΎ͘ 

dŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƌĞĐĞŶƚůǇ 



&DUHUV���&DUHUV��-�)LQGLQJ�VXSSRUW�WKURXJK�VXSSRUWLQJ�HDFK�RWKHU 

 
ZZZ�FDUHUV�FDUHUVRQWKHIRVVH�RUJ�XN���������������������NFDUHUV�FDUHUV#JPDLO�FRP 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƐĐĂŵƐ͕�/�ĐŽƵůĚ�Įůů�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽƌĞ�ƉĂŐĞƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ůŝŶŬƐ�
/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�tĂƌǁŝĐŬƐŚŝƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƉƵƚĂďůĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐĂĨĞŝŶǁĂƌǁŝĐŬƐŚŝƌĞ͘ĐŽŵͬϮϬϮϬͬϬϰͬϭϳͬďĞǁĂƌĞ-ŽĨ-ƚĞůĞƉŚŽŶĞ-ƐĐĂŵƐͬ��͞^ĂĨĞ�ŝŶ�tĂƌǁŝĐŬƐŚŝƌĞ͟�ǁŽƌŬƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ĂůĞƌƚƐ͘ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƌŝĞŶĚƐĂŐĂŝŶƐƚƐĐĂŵƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĂƌƟĐůĞͬϱϬϱͬďĞǁĂƌĞͺŽĨͺĐŽǀŝĚͺϭϵͺƐĐĂŵƐ�Ă�EĂƟŽŶĂů�dƌĂĚŝŶŐ����
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�^ĐĂŵƐ�dĞĂŵ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƚĂŬĞĮǀĞ-ƐƚŽƉĨƌĂƵĚ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ ��Ă�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďĂĐŬĞĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƟŽŶĂůĐƌŝŵĞĂŐĞŶĐǇ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬĨƌĂƵĚ-ƐĐĂŵƐ-ĐŽǀŝĚϭϵ�� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ��ĐƟŽŶ�&ƌĂƵĚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐĞƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ƐĐĂŵƐ�ĨƌŽŵ�t���dƌĂĚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ďǇ�ƉŚŽŶŝŶŐ�ϬϭϵϮϲ��
ϰϭϰϬϰϬ ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ďĞŝŶŐ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘ 

,ĂǀĞ� ǇŽƵ� ŐŽƚ� ƐŽŵĞďŽĚǇ� ƚŽ� ŚĞůƉ�
ǇŽƵ� ǁŝƚŚ� ƐŚŽƉƉŝŶŐ� ĂŶĚ������
ĞƌƌĂŶĚƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ͍� 

/Ŷ� ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕� ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŚĂƚ�

ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ĂƌĞ� ŶŽƚ� ůĞŌ� ǁŝƚŚŽƵƚ͘� /� ŬŶŽǁ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŶ� ĞǆĐĞůůĞŶƚ����
ŶĞƚǁŽƌŬ�ďŽƚŚ�ŝŶ�tĞůůĞƐďŽƵƌŶĞ�ĂŶĚ�<ŝŶĞƚŽŶ͘� 

dŚĞ� ĐŽƵŶƚǇ� ĐŽƵŶĐŝů� ŚĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĞĚ� Ă� ϭϬϬн� ƉĂŐĞ���������

ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ŽĨ� Ăůů� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚǇ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŵ�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�
/� ĐĂŶ� ƉƵƚ� ǇŽƵ� ŝŶ� ƚŽƵĐŚ͘� �ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ĞĂƐŝůǇ�
ĮŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�Ăƚ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁĂƌǁŝĐŬƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĐŽǀŝĚϭϵĚŝƌĞĐƚŽƌǇ͘ 

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ�Žƌ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕�
t���ŚĂƐ� ƐĞƚ�ƵƉ� Ă�ŚĞůƉ� ůŝŶĞ͗� �ϬϴϬϬ� ϰϬϴϭϰϰϳ� ͘�,ĞůƉ� ŝƐ�
ŽīĞƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ� ŽĨ� ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͕� ĨŽŽĚ� ĂŶĚ�������
ĞƐƐĞŶƟĂůƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ĂĚǀŝĐĞ� ŽŶ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ͕��
ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ǁĞůůďĞŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů�
ĐĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

�Z��zKh�'�dd/E'��EKh',�,�>W��E��^hWWKZd�͍ 

�&d�Z��>>�d,�d͕ �,Kt���Khd���^D/>�͍ 

Behind 

ƚŚĞ�cloud 

dŚĞ�sun 

ˋ˕�˕˖ˋˎˎ 

shining 

^KD�d,/E'�dK�t�d�, 

�ƚ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ůŽĐŬĚŽǁŶ͕� ƚŚĞ� ���� ƐƚĂƌƚĞĚ���������
ďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ� ,ĞĂůƚŚĐŚĞĐŬ� h<� >ŝǀĞ͕� ĚĞǀŝƐĞĚ� ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�
ĨŽƌ� ƉĞŽƉůĞ� ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƟŶŐ� Ăƚ� ŚŽŵĞ͘� �ŌĞƌ� Ă� ƚǁŽ� ǁĞĞŬ�
ďƌĞĂŬ� ŝƚ͛Ɛ� ũƵƐƚ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� Ăƚ� ϭϬ͘ϬϬ� Ă͘ŵ͘� Žƌ� ǁĂƚĐŚ� ŽŶ��
�ĂƚĐŚƵƉ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘ 
DŝĐŚĞůůĞ� �ĐŬĞƌůĞǇ� ĂŶĚ� �ƌ� yĂŶĚ� ǀĂŶ� dƵůůĞŬĞŶ� ŐƵŝĚĞ� ƵƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ŽĨ� ŬĞĞƉŝŶŐ� ŵĞŶƚĂůůǇ� ĂŶĚ�������
ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ� ŚĞĂůƚŚǇ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ũŽŝŶĞĚ� ďǇ� �ŶŐĞůĂ� ZŝƉƉŽŶ͕��
ŚĞƌƐĞůĨ� ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƟŶŐ͘� � /ƚ͛Ɛ� Ă� ϰϱ� ŵŝŶƵƚĞ� ŵŝǆ� ŽĨ� ƌĞƉŽƌƚƐ�
ĨƌŽŵ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͕� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ� ŚŽǁ����������
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƟƉƐ͕�ĨĂĐƚƵĂů���������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕� ŝĚĞĂƐ�
ĨŽƌ� ŬĞĞƉŝŶŐ�ŵĞŶƚĂůůǇ� ŚĞĂůƚŚǇ� ĂŶĚ� ĂĐƟǀĞ� ĂŶĚ� ƐŽ� ŵƵĐŚ�
ŵŽƌĞ͘ 
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂůƐŽ�ŚĂŝůƐ� ƚŚĞ� ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�Dƌ�DŽƟǀĂƚŽƌ͘�
ZĞŵĞŵďĞƌ� Śŝŵ� ĂŶĚ�ŚŝƐ� ĞǇĞ-ƐŵĂĐŬŝŶŐ� ŽƵƞŝƚƐ͍� �,ŝƐ� ĨƵŶ�
ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�Ăůů� ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĂďŝůŝƚǇ͘� �Ƶƚ� ŝƚ͛Ɛ� ŶŽƚ� ũƵƐƚ� ƚŚĞ� ĨƵŶ͖� /� ĨĞůƚ� ƚƌƵůǇ� ŝŶƐƉŝƌĞĚ� ĂƐ�

Dƌ�D�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ŽǀĞƌĐŽŵĞ� ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ� Ă� ĐŚŽŝĐĞ� ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�
ƚŽ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�Žƌ�ƐĂĚ͘��ŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ŵĂŬĞƐ�
ǇŽƵ� ĨĞĞů� ƐŽ� ŵƵĐŚ� ďĞƩĞƌ͘� dŚĞ� ĮƌƐƚ� ƐĞƌŝĞƐ� ŝƐ� ƐƟůů�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ǁĞďƐŝƚĞ͘ 


